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Decision de tasa de interés del Banco de la Republica - julio 2026
Temas en

esta edicion: o o o )
La Junta Directiva del Banco de la Republica decidi6, por mayoria, mantener la tasa de

intervencion en 12,00%. Esta decision estuvo por debajo del prondstico esperado por los

1. Decision de analistas encuestados en la EOF de julio de 2026 (12,50%). Cuatro directores votaron a favor de

tjaSIaBde mt(ejrels esta decisién, mientras que tres por un aumento de 50 puntos basicos.
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3 SrEcls La Junta Directiva tuvo en cuenta los siguientes elementos:
commodities -La inflacién total en junio continué aumentando y se situé en 6,1%. Esto obedecié al

comportamiento de alimentos y regulados. En el caso de los alimentos la inflacion anual
aumentod a 6,8% y en el de los regulados a 5,9%. La inflacion basica, sin alimentos ni regulados,
se mantuvo estable y se ubicé en 6,0%.

-Las expectativas de inflacion de los analistas econémicos para diciembre de 2026 y de 2027,
segun la encuesta realizada en julio, mostraron aumentos situandose en 6,6% y 5,0%
respectivamente. Las expectativas derivadas del mercado de deuda publica permanecen por
encima de 6,0% para todos los plazos.

-La informacién para el segundo trimestre sugiere que la economia colombiana habria
aumentado su ritmo de crecimiento. El indice de Seguimiento de la Economia (ISE) registré en
mayo una variacion anual de 4,1%, impulsado por el buen desempefio de las actividades
terciarias. Otros indicadores de actividad a junio confirman esta percepcion. Acorde con esto, el
equipo técnico proyecta un crecimiento de 2,5% para 2026. La tasa de desempleo en el
agregado nacional continué cayendo a niveles de 8,0% en junio.

-La persistente apreciacion del peso colombiano excede la de varias monedas comparables.
Esta evolucion de la tasa de cambio obedece a una combinacién de factores de origen externo e
interno, y contribuye a mitigar las presiones inflacionarias.

-El conflicto de Medio Oriente y el probable fendmeno de El Nifio podrian acentuar las presiones
inflacionarias y reducir el crecimiento econdmico.

-La decision adoptada por la mayoria de los miembros de la Junta Directiva mantiene una
politica monetaria restrictiva, consistente con la perspectiva de una senda de inflacion
decreciente en 2027. Las decisiones futuras dependeran de la nueva informacion disponible.
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World Economic Outlook del FMI — julio 2026

En julio de 2026, el FMI sefialé que la economia mundial esta determinada por dos fuerzas opuestas: el
choque de oferta asociado con la guerra en Oriente Medio y el impulso de la inversion y adopcion de
inteligencia artificial. Los riesgos estan mas equilibrados que en abril, pero contindan sesgados a la baja por
una escalada del conflicto, nuevas presiones sobre los precios de las materias primas, la fragmentacién
comercial, una correccion de las expectativas sobre la inteligencia artificial y el menor espacio de politica.
Una normalizacion de los mercados energéticos y una inversion tecnoldgica mayor a la prevista constituyen
riesgos al alza.

El FMI proyecta que el crecimiento mundial disminuira de 3,5% en 2025 a 3,0% en 2026 y aumentara a
3,4% en 2027. Frente al WEO de abil, la proyeccion fue revisada 0,1 puntos porcentuales a la baja para
2026 y 0,2 puntos al alza para 2027. Las economias avanzadas crecerian 1,7% y 1,8%, respectivamente,
mientras que las economias emergentes y en desarrollo crecerian 3,8% y 4,5%. El crecimiento del comercio
mundial disminuiria de 5,0% en 2025 a 3,5% en 2026 y aumentaria a 4,3% en 2027.

Grafico 1. Proyecciones de crecimiento del FMI — julio 2026
(crecimiento porcentual del PIB)
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Fuente: Fedesarrollo con base en datos del FMI

La inflacion mundial aumentaria de 4,1% en 2025 a 4,7% en 2026 y disminuiria a 3,9% en 2027, con
revisiones al alza de 0,3 y 0,2 puntos porcentuales frente a abril. El aumento de 2026 se explica por los
precios de la energia y los alimentos. La inflacion seria de 3,0% en 2026 y 2,4% en 2027 en las economias
avanzadas, y de 5,8% y 4,8% en las economias emergentes y en desarrollo. La inflacion basica retornaria a
la meta a mediados de 2027 en el Reino Unido, al cierre de 2027 en Estados Unidos y Japon, y en 2028 en
la zona euro.

El precio promedio del petréleo se ubicaria en US$89,27 por barril en 2026 y US$78,70 en 2027, lo que
representa variaciones de 31,8% y -11,8%, respectivamente. Los precios del gas natural aumentarian 22%
en 2026, los fertilizantes 26%, los alimentos 8% y las materias primas no energéticas 18,6%. Las
condiciones financieras permanecen acomodaticias y se han flexibilizado desde comienzos de abril, aunque
las presiones inflacionarias elevaron las trayectorias esperadas de las tasas de palitica y los rendimientos
soberanos de largo plazo. Los diferenciales corporativos permanecen en niveles bajos y los mercados
accionarios han aumentado.

En América Latina y el Caribe, el crecimiento se mantendria en 2,4% en 2026 y aumentaria a 2,7% en 2027;
la proyeccién para 2026 fue revisada 0,1 puntos porcentuales al alza frente a abril. Brasil creceria 2,4% en
2026 y 2,2% en 2027, con revisiones al alza de 0,5 y 0,2 puntos. México creceria 1,2% y 1,9%, con
revisiones a la baja de 0,4 y 0,3 puntos, debido a que la incertidumbre continua limitando la actividad.
Argentina creceria 3,5% en 2026 y 4,0% en 2027, sin cambios frente a abril.
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El 6 de agosto, el indice del mercado bursatil colombiano aumentd  La tasa representativa del mercado vigente para el 7 de agosto se

en 0,34% respecto a la semana anterior, y se ubicé en 2.298,3. ubico en $3.157,4 con una depreciacion de 0,79% frente a la semana
anterior.
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El 30 de enero los precios del petréleo WTI (73,52 USD/barril) y del  El 23 de enero las tasas de los TES a1 afio, 5 afios y 10 afios
Brent (82,49 USD/barril) registré un incrementos semanal de 4,9% y  aumentaron semanalmente en 7pbs, 13pbs y 13pbs
una disminucién semanal -4,98%, respectivamente. respectivamente.
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Fuente: Bloomberg. Fuente: Banco de la Republica.

El 02 de enero el precio del oro registr6 un aumento semanal de  El 29 de enero el indicador de riesgo pais presenté un aumento
7,12%, llegando a un valor de $4.399,7 USD/onza. semanal en Chile (0,04 pbs), y una disminucion en Brasil (-4,4pbs),
Colombia (-1,4 pbs) y Peru (-7,7 pbs), y México (-15,5 pbs).
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El 7 de agosto, el indice bursatil Dow Jones tuvo una reduccion de

El 7 de agosto, el indice bursatil S&P 500 tuvo un aumento de 0,8%
-0,78% frente a la semana anterior y se ubicé en 52.487 4.

frente a la semana anterior y se ubic6 en 7.543,6.
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EI7 de agosto, el indice bursatil Euro Stoxx 50 mostré un disminucién  El 7de agosto el indice VIX mostré una disminucién semanal de -
semanal de -1,19% y se ubic6 en 6.248,3. 1,91% y se ubicé en 15,8.
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El 7 de agosto la tasa de rendimiento de los Bonos del Tesoro a 3
meses registré un aumento de 5pbs, mientras que a 6 meses y 1 afio
registraron un reduccion semanal en 2 pbsy 3 pbs respectivamente

El 7 de agosto, el indice del délar (DXY') registré un disminucion de
-0,39% frente a la semana anterior y se ubicé en 99,4.
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